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Пропонується механізм управління капіталом на будівельних підприємствах, що 
враховує причинно-наслідкові зв’язки між індикатором розвитку і факторами розміщен-
ня та використання капіталу і забезпечує можливість оцінки наслідків відхилень цих 
факторів і своєчасного застосування заходів щодо їх усунення. 
 
Сучасна економічна політика України спрямована на європейську 
інтеграцію. Починаючи з 2001 р., в Україні виявляються позитивні 
зрушення, що свідчать про поступове подолання економічної кризи. У 
“Концептуальних засадах стратегії економічного та соціального розви-
тку України на 2002-2011 рр.” відзначалася необхідність сталого роз-
витку, який може забезпечити щорічні темпи зростання ВВП у півто-
ра-два рази вищі, ніж у країнах ЄС.  
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Особливості будівельної галузі полягають у тому, що вона завжди 
реагує на зміни, які відбуваються в економіці країни. В умовах її спаду 
на підприємствах починаються кризові явища. У першому десятиріччі 
незалежності України відбулося розбалансування економіки галузі, 
обумовлене стрімким скороченням державних інвестицій. Відсутність 
практичного досвіду управління, теоретичних обгрунтувань зв’язків і 
тенденцій, обумовлених ринковими перетвореннями, і їх наслідків 
призвела до того, що більшість будівельних підприємств втратили зна-
чну частину свого початкового капіталу.  
У наявних наукових розробках не вирішені питання причинно-
наслідкового зв’язку між тенденціями в розміщенні інвестованого ка-
піталу, його використанні й приростом внаслідок виробничого проце-
су. Існуюча проблема іммобілізації капіталу в запасах товарно-
матеріальних цінностей і дебіторській заборгованості на будівельних 
підприємствах потребує встановлення зв’язку таких тенденцій. Тому 
постає необхідність системного обгрунтування розміщення капіталу з 
орієнтацією на розвиток підприємства. 
Дослідження фундаментальних теоретичних праць, а також аналіз 
руху капіталу на підприємствах дають підставу запропонувати як ін-
дикатор розвитку підприємств співвідношення нового й інвестованого 
капіталу 





iK
K
. Якщо індикатор перевищує одиницю в декількох су-
міжних періодах, це означає, що підприємство розвивається, у проти-
лежному разі – воно занепадає. У випадку, коли індикатор розвитку 
дорівнює одиниці, на підприємстві відбувається простий процес від-
творення інвестованого капіталу.  
При дослідженні  факторів,  що  впливають  на  тенденції індика-
тора розвитку, враховано причинно-наслідковий зв’язок нового капі-
талу з чинниками: відношення витрат інвестованого капіталу на опла-
ту праці й матеріали 





Вм
Воп
, показник середньооблікової чисельності 
працівників (Ч ), показники питомої ваги витрат на матеріали, оплату 
праці, соціальні заходи в інвестованому капіталі 





і
К
Вм
, 





і
К
Воп
, 






і
К
Всоц
, співвідношення власного й позикового капіталу 





ПК
ВК
 [1]. 
 Виходячи з того, що традиційна практика господарювання харак- 
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теризується значною іммобілізацією інвестованого капіталу в дебітор-
ській заборгованості й матеріальних запасах, до моделі введено показ-
ники, які, на нашу думку, можуть їх оцінити. Вони визначаються як 
питома вага дебіторської заборгованості в оборотних активах 





ОА
ДЗ
, 
рівень дебіторської заборгованості ( Рдз ) та рівень матеріальних запа-
сів ( Рзап ). 
 Враховуючи, що новий капітал перевищує інвестований за раху-
нок прибутку, прийнято рішення ввести до моделі співвідношення до-
ходу й витрат 





В
Д
. 
 Використовуючи висновки класичної теорії щодо зв’язку управ-
лінської роботи з витратами капіталу на оборотні й необоротні активи, 
для розробки багатофакторної економетричної моделі введено співвід-
ношення оборотних і необоротних активів 





НА
ОА
 [2, 3]. 
Вибір найбільш суттєвих факторів здійснювали на підставі коре-
ляційної матриці. Якщо виходити з лінійного зв’язку, то значний вплив 
на індикатор розвитку справляють: співвідношення доходу й витрат 
( 895,0=R ), рівень дебіторської заборгованості ( 824,0−=R ), питома 
вага дебіторської заборгованості в оборотних активах ( 804,0−=R ), 
рівень матеріальних запасів ( 743,0−=R ). Проте візуальний аналіз 
кореляційного поля показав, що між співвідношенням оборотних і не-
оборотних активів та індикатором розвитку зв’язок нелінійний. Щоб 
не проігнорувати фактори, які мають не дуже високий коефіцієнт ко-
реляції, але можуть виявитись значними при здійсненні сукупного 
впливу, використовували метод «виключень» [4].  
Регресійна модель в остаточному вигляді подана формулою 
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 Високий коефіцієнт детермінації (0,88) свідчить про те, що сту-
пінь взаємного впливу незалежних факторів на індикатор розвитку 
підприємств значний. Статистичні характеристики перевірки адекват-
ності моделі показали, що: 
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1. Фактичні значення t-розподілу Стьюдента перевищують їх кри-
тичні значення при рівні значущості 5% . Таким чином, нульова гіпо-
теза відкидається, а оцінені параметри вважаються статистично зна-
чущими.  
2. Фактичне значення F-критерію Фішера перевищує критичне 
значення: фF  =189,93 > F0,05;22 =2,66.  
3. Значення критерію Дарбіна - Уотсона свідчить про відсутність 
автокореляції залишків: 1,75 < фd =1,99 < 2,25.  
4. Незначне значення критерію Спірмена ( sr =0,0966) дає змогу 
зробити висновок про гомоскедастичність, а отримане значення           
t-розподілу Стьюдента підтверджує адекватність цього критерію: 
фt =0,495 < крt =1,706.  
5. Як видно з матриці кореляції, мультиколінеарності між розгля-
нутими чинниками   немає,  оскільки   коефіцієнти   парної   кореляції  
незалежних  факторів незначні. 
 Таким чином, виходячи із статистичних характеристик моделі (1), 
можна стверджувати, що індикатор розвитку в досліджуваному періоді 
залежав від чотирьох факторів: співвідношення доходу й витрат, спів-
відношення оборотних і необоротних активів, питомої ваги дебіторсь-
кої заборгованості в оборотних активах, а також рівня матеріальних 
запасів.  
 Дослідження впливу на індикатор розвитку співвідношення обо-
ротних і необоротних активів свідчить, що збільшення частки оборот-
них активів порівняно з часткою необоротних має межу, за якою від-
бувається його падіння. Таким чином, виникає необхідність визначен-
ня цієї критичної межі. 
На першому етапі встановлення критичного значення співвідно-
шення оборотних і необоротних активів грунтувалося на візуальному 
аналізі графіка залежності фактичних значень індикатора розвитку від 
значень співвідношення оборотних і необоротних активів. Попереднім 
аналізом було виявлено, що критичне значення цього співвідношення 
знаходиться в області від 5,0 до 6,5 
грн.
грн.
. Але розрив лінії на графіку 
свідчить про недостатність фактичної інформації для кінцевого висно-
вку про критичне значення цього співвідношення.  
На другому етапі побудовано теоретичну криву на підставі еко-
нометричної моделі (1) шляхом підстановки приросту співвідношення 
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оборотних і необоротних активів з кроком 0,1 
грн.
грн.
 в інтервалі               
5,0-6,5 
грн.
грн.
.  При досягненні співвідношенням значення 5,4 
грн.
грн.
 тео-
ретична крива має критичну точку, після якої значення індикатора 
розвитку починає спадати. 
На третьому етапі до статистичної інформації були залучені по-
квартальні дані, на підставі яких розроблено нову модель (2) і побудо-
вано новий графік залежності індикатора розвитку із співвідношенням 
оборотних і необоротних активів. 
У новій моделі параметри зберігають такий же напрямок впливу, 
що і в моделі (1):  
        
.414,0456,0          
071,076,0481,0984,0
2
Рзап
ОА
ДЗ
НА
ОА
НА
ОА
В
Д
К
К
i
×−×−
−





×−×+×+−=
       (2) 
 На підставі моделі (2) побудована нова теоретична крива шляхом 
підстановки приросту співвідношення оборотних і необоротних акти-
вів з кроком 0,01 
грн.
грн.
 в інтервалі 5,17-5,53 
грн.
грн.
 . Точка перегину цієї 
кривої 5,35. 
Таким чином, на всіх досліджуваних підприємствах критичне 
значення співвідношення оборотних і необоротних активів знаходить-
ся в межах 5,35.  Зважаючи на тенденції змін індикатора розвитку на-
вколо критичного значення, управлінські кадри можуть приймати об-
грунтовані управлінські рішення щодо забезпечення оптимальної 
структури активів.  
 Економетрична модель (2), що відображає причинно-наслідковий 
зв’язок між індикатором розвитку й чинниками: співвідношенням до-
ходу й витрат, співвідношенням  оборотних  і  необоротних  активів,  
питомою  вагою  дебіторської заборгованості  в  оборотних активах і 
рівнем матеріальних запасів, дає підставу для розробки механізму 
управління капіталом (див. рисунок). 
 Запропонований механізм управління капіталом, що грунтується 
на розробленій економетричній моделі й враховує причинно-
наслідкові зв’язки між індикатором розвитку та поданими факторами, 
забезпечує можливість оцінки наслідків відхилень наведених чинників  
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і своєчасного вжиття заходів до їх усунення. 
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Рассматриваются новые подходы в предназначении амортизационного фонда. 
Предлагается начисление амортизации дополнять целевым фондом для финансирования 
работ, связанных с устранением аварий на водопроводных сетях. 
 
          Амортизация как экономическая категория является предметом 
многих научных исследований. Использование амортизационного 
фонда существенно влияет на показатели технического состояния ос-
новных фондов. Взаимозависимость использования амортизации и 
состояние основных фондов нашла отражение в работах 
В.С.Анисимова, З.М.Борисенко, В.П.Гордиенко, Б.М.Джуня, 
Ю.К.Ключкина, К.Макконнела, Э.С.Нарова, С.П.Николайцева, Л.П.Зи-
мина, А.А.Филимонова и др. 
          Практически все перечисленные авторы рассматривают взаимо-
связь амортизации и состояния основных фондов в условиях плано-
мерного и естественного их износа, а также ввода в эксплуатацию и 
выбытия. Однако реальные показатели движения основных фондов во 
многом отличаются от взглядов, которые доминируют в научной лите-
ратуре. В последнее десятилетие в связи с неопределенностью аморти-
зационной политики основные фонды многих отраслей утратили в 
значительной степени свою пригодность. Особенно в этом плане из-
менилось состояние основных фондов жилищно-коммунального хо-
зяйства. Эти изменения связаны с высокими темпами их физического 
износа. Косвенным проявлением чрезмерных темпов износа могут 
быть показатели количества повреждений на городских коммунальных 
